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Management und Verwaltung 
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VP Fund Solutions (Luxembourg) SA, 
Luxemburg 
 
Jean-Paul Gennari 
Verwaltungsratsmitglied 
VP Fund Solutions (Luxembourg) SA, 
Luxemburg 
 
seit dem 7. Juli 2017: 
Ralf Konrad 
Verwaltungsratsmitglied 
VP Fund Solutions (Luxembourg) SA, 
Luxemburg 
 
Geschäftsleiter der Verwaltungsgesellschaft: 
 
Eduard von Kymmel (CEO) 
Ralf Funk 
 
bis zum 30. November 2017: 
Anne Guidi 
 
seit dem 1. Dezember 2017: 
Uwe Stein 
 

Verwahr- und Zahlstelle: 
 
VP Bank (Luxembourg) SA 
26, Avenue de la Liberté 
L-1930 Luxemburg 
 
Register- und Transferstelle: 
 
VP Fund Solutions (Luxembourg) SA 
26, Avenue de la Liberté 
L-1930 Luxemburg 
 
Portfolio Manager: 
 
VP Fund Solutions (Liechtenstein) AG 
Aeulenstraße 6 
FL-9490 Vaduz 
 
Anlageberater: 
 
Reuss Private Europe AG 
Austrasse 61 
FL-9490 Vaduz 
 
Vertriebs- und Informationsstelle: 
 
In Deutschland: 
 
MET Finanz GmbH 
Reuthgasse 18 
D-95326 Kulmbach 
 
Zahlstelle: 
 
In Deutschland: 
 
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG 
Königsallee 21-23 
D-40212 Düsseldorf 
und deren Filialen in Deutschland  
 
Abschlussprüfer des Fonds: 
 
PricewaterhouseCoopers, Société coopérative 
2, rue Gerhard Mercator 
B.P. 1443 
L-1014 Luxemburg 
 
Rechtsberater der Verwaltungsgesellschaft: 
 
Elvinger Hoss Prussen 
société anonyme 
2, Place Winston Churchill 
L-1340 Luxemburg  
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Bericht der Verwaltungsgesellschaft 
 
Märkte 
 
Rückblick 
 
Das Börsenjahr 2017 kann sich sehen lassen: Für den Dax war 2017 ein überdurchschnittlich gutes Jahr mit neuen Höchstständen. Der 
deutsche Börsenleitindex markierte bei 13.525,60 Punkten ein neues Allzeithoch. Am Ende stand beim Dax ein Jahresgewinn von 
etwa 15%. Insbesondere die EZB-Entscheidung, das Kaufprogramm mindestens bis September 2018 fortzuführen, hat noch einmal 
für ein Kursfeuerwerk gesorgt.  
Auch in den USA eilten die Indizes von Rekord zu Rekord und beim amerikanischen S&P-500 stand letztlich ein Gewinn von rund 20 
Prozent zu Buche. Damit performte die Wall Street besser als der DAX, auch wenn Indexvergleiche wegen der unterschiedlichen 
Zusammensetzungen schwierig sind. Die Besonderheit des zurückliegenden Jahres war die extrem niedrige Volatilität, die fast über 
das gesamte Jahr hinweg zu beobachten war und wenn es Kursrückschläge gab, diese sehr gering ausgefallen sind.  
Andererseits stehen robustes Wachstum der Weltwirtschaft, ungewöhnlich synchron expandierende Volkswirtschaften in den USA, 
Europa und Japan sowie natürlich steigende Unternehmensgewinne im Fokus. Unterstützt wurde das Ganze noch von geringen 
Inflationsraten, einer expansiven Geldpolitik und niedrigen Zinsen.  Politische Risiken haben die Märkte weitgehend ausgeblendet.  
Damit haben sich nur wenige der Ende 2016 von vielen Prognostikern geäußerten Risiken zu einer ernsthaften Gefahr für die 
Weltkonjunktur 2017 entwickelt. Weder die Furcht vor Trumps protektionistischer Ausrichtung noch Prophezeiungen über das Ende 
der Globalisierung als Folge eines weniger dynamischen Welthandels haben sich bewahrheitet. Das Welt-BIP hat 2017 um 3,7% 
zugelegt, das ist das höchste Wachstum seit sechs Jahren.  
 
Ausblick 
 
Immer wieder wird von Skeptikern angeführt, dass die anhaltende und außerordentlich unterstützende Geldpolitik destabilisierend 
wirkt. Es sei eine Überhitzung der Wirtschaft bzw. Blasenbildungen zu erkennen und die Notenbanken sähen sich nicht in der Lage, 
eine geldpolitische Wende konsequent herbeizuführen. Das würde die Märkte zu sehr belasten.  
Zudem kennen die Märkte seit mehr als sieben Jahren nur eine Richtung: nach oben. Nach sieben guten Börsenjahren stellt sich die 
Frage: Wie geht es weiter? Hält der Trend weiterhin an oder steht eine etwas größere Korrektur an. Nach einem so langen positiven 
Zyklus steigt die Gefahr eines Rückschlages immer mehr.  
 
Was die Konjunkturentwicklung des Jahres 2018 angeht, sind die Prognosen jedoch optimistischer als noch vor 12 Monaten. Dies ist 
nicht zuletzt auf das überzeugende globale Wirtschaftswachstum in diesem Jahr zurückzuführen. Der historische und der aktuelle 
Konjunkturverlauf zeigen, dass Prophezeiungen unangebracht waren und sind, negative Konsequenzen aus einer zu expansiven 
Geldpolitik erwarten. Der Ausblick für 2018 ist nicht trotz, sondern wegen der weiterhin unterstützenden Geldpolitik der großen 
Notenbanken positiv. Eine sinkende globale Schuldenquote stützt diese Einschätzung. Doch wo könnten sich 2018 negative 
Überraschungen ergeben? Perspektivisch könnte das mittelfristige Inflationsrisiko ein Thema werden –allerdings nur, wenn die 
globale Konjunkturentwicklung weiterhin so robust bleibt. 
 
Entwicklung MET Fonds – PrivatMandat 
 
Die Entwicklung des Fonds im Jahr 2017 war von der Entwicklung an den weltweiten Aktienmärkten, insbesondere denen in Amerika 
und Europa geprägt. Weite Teile des Jahres performten die Märkte positiv. Lediglich über die Sommermonate hinweg kam es an den 
europäischen Märkten zu einer leichten Schwächephase. Die insgesamt jedoch sehr gute Entwicklung der Märkte konnte im Fonds 
gut umgesetzt und für eine gute Jahresperformance genutzt werden. 
  
Die Performance des MET Fonds - PrivatMandat Anteilklasse A für das Jahr 2017 beläuft sich in diesem Umfeld per 30.12.2017 auf 
13,05%. Die Volatilität betrug im zurückliegenden Jahr 6,03%. 
Bedingt durch die flexible Aktienquotensteuerung des MET Fonds - PrivatMandat wurde auf der Basis unserer Index-AmpelMatrix 
die Aktienquote infolge der Kursrückgänge an die jeweilige Marktsituation angepasst. 
  
Die Index-AmpelMatrix wird uns in der Folge entsprechende Verkaufs- bzw. Kaufsignale liefern. Die Trendfolge-Strategie konnte 
mittel- und langfristig bisher immer wieder mit guten Renditen überzeugen, so dass Schwächephasen dieser Strategie nur eine 
temporäre Erscheinung sein dürften. 
Bei einsetzenden, nachhaltigen Trends wird die Strategie wieder zur altbewährten Stärke zurückfinden. 
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Entwicklung MET Fonds – VermögensMandat 
 
Die Entwicklung des Fonds im Jahr 2017 war von der Entwicklung an den weltweiten Aktienmärkten, insbesondere denen in Amerika 
und Europa geprägt. Weite Teile des Jahres performten die Märkte positiv. Lediglich über die Sommermonate hinweg kam es an den 
europäischen Märkten zu einer leichten Schwächephase. Die insgesamt jedoch sehr gute Entwicklung der Märkte konnte im Fonds 
gut umgesetzt und für eine gute Jahresperformance genutzt werden. 
  
Die Performance des MET Fonds - VermögensMandat für das Jahr 2017 beläuft sich in diesem Umfeld per 30.12.2017 für die 
Anteilklasse A auf 4,09%, für die Anteilklasse B auf 2,13% und für die Anteilklasse select auf 4,36%. Die Volatilität betrug im 
zurückliegenden Jahr 4,99%. 
Sicherungsmechanismen sind ein wichtiger Teil des Konzepts. Wenn die Schwankungen 
und damit das Risiko am Markt zu groß sind, werden die risikoreicheren Investments unter den Vermögensverwaltern abgesichert. 
Nur so lassen sich größere Verluste verhindern. Eine Underperformance in solchen „Sägezahnmärkten“ wie wir sie seit 2015 
vorfinden, ist der Preis für Kapitalerhalt, sollte sich die Gesamtlage irgendwann tatsächlich als ernst erweisen. 
 
Die Bewertung der Fondsperformance für das zurückliegende Kalenderjahr basiert auf einem Zeitraum, der alles andere als einfach 
war. 
 
Dies stellt die subjektive Markteinschätzung des Portfoliomanagers dar und gibt keine Garantie auf die zukünftige Fondsentwicklung. 
 
Value at Risk (VaR) 
 
Die Risikomessung zur Ermittlung des Gesamtrisikos erfolgt nach dem qualifizierten Ansatz durch die Berechnung des relativen 
Value at Risk (VaR) über das Verfahren der Monte-Carlo-Simulation. Das Value at Risk-Konzept ist ein statistisches Verfahren, das 
zur Berechnung des Verlustpotenzials aus Preisveränderungen eines Portfolios angewandt wird. Der Value at Risk gibt den statistisch 
zu erwartenden maximalen Verlust an, der über eine vorgegebene Haltedauer mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit nicht 
überschritten wird. 
 
Der Value at Risk (VaR) wurde auf einer effektiven Historie von 250 Handelstagen mit einem Konfidenzniveau von 99% und einer 
unterstellten Haltedauer von 20 Werktagen berechnet. 
 
Für die folgenden Teilfonds wird der relative VAR-Ansatz verwendet. Als Obergrenze (Limit) wurde ein zum Value at Risk (VaR) 
des Referenzportfolios relativer Wert von 200% verwendet. 
 
Das Referenzportfolio für den MET Fonds – PrivatMandat ist zu 100% der MSCI World Index. 
 
Das Referenzportfolio für den MET Fonds – VermögensMandat ist zu 50% der MSCI World Index und zu 50% der iBoxx Euro 
Corporates OA RT Index (QW5A Index). 
 
Die relative VaR wies im Bereichtszeitraum (1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017) folgende Werte auf: 
 
Fondsname:    Kleinster   Größter  Durchschnittlicher 
    VaR in %  VaR in % VaR in % 
MET Fonds – PrivatMandat  46,24   125,17  83,26   
MET Fonds – VermögensMandat  49,71   139,42  103,81 
 
Im Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017 betrug die durchschnittliche Hebelwirkung (Summe der Nennwerte): 
MET Fonds – PrivatMandat   0% 
MET Fonds – VermögensMandat   0% 
 
Luxemburg, 12. April 2018 













��������	�
�

� � ���

�
����������	��
���
	�������
�������������
���
���
��������
����

�
��
���	�������

�
��������	�
	���
�������������������������	�������������	��
����������
����
�������������������	��
���������
�����	�
��
����������
��	� ����	�����������!��������"����!��
����	�����
!��	#$�
������������ ������������	#�������$����
������	�
%�������������� �	�&���!!
����� ���� 	��	�
���� '��(		
���� )�������	*�����+� ,��� ����	� *����� �� -+� ,�'������ .//0� ���
1�
�
�
������������
��'�2��3�����4�������������������5�������+6+%+������������789:����
	��
���+����������
������
��1���	�
���(�������� ������������ 2�	��'�	� ���� ;:+�,�'������./;/� 4���� �
�� <���
	���� �4�� ����
�	��� ������� �������� ����
��	��'���� ������������������ ���� �
����
�
�� .//8=>-=�2� ��	� ����!(
	����� ?������	� ���� ��	����	� ���� ;9+� @��
� .//8� '���
7����
�
������ ���� �����	�� ���� )��*�����	���	���
����� ����������� <���
	���� �4�� ����
�	��� ������� 
�� &���!!
����
A �
����
�
��.//8=>-=�2#B+�
�
,	�)�������� ��	�������������	� 	�������������� %�������������� A ��
�����	��������#B� ���������
�
������ ��$�*������ 
��
)���(���
	�
���������
������
���������
���	
������������������������������
�'���
�
���������
����	
��+�
�
��	� ������������ *����� �
�� ���		� ?�
���� ����!�� �2� �
�� %
�'� 
�� ���8C8/� )��'$� ��	��		�� >;� �	��*(���+� %�*�
�� ����
�������������
��'�
��	���
	������� 
������������������������AD�;���	+�;�%�'�.�5�+�;���	�����	�����2�	��'�	�4�����	�
7���
�*�	��� A7&2BB� ����
���$� *
��� �4�� 
��� 
�� %
���� ���� D� .���	+� ;/�7&2� �	� �������
��� �����������)���
������ �
������
�
��'�2��3$�������		��;0$�,8-9.>�7��������(�
�+�5���D�.���	+�;/�7&2�*
����
���(�
���
�����������
��'�2��3�����
���������?���
����
��'?�������2�'����������+�
�
,	���������	E�����	�����	����
������;+�@����������������9;+�,�'��������		������@���	+�
�
��
�������	���	��	�	��� �����

�
,�������
�������F��
����*��������(G�����
����������������������)��	���
�������	�����+�
�
;+� ,��� &���� �
��	� ����
�	� A ����
�*���#B� ������ ��� �
�� 
�� %��������������� ��	� E�*�
�
���� ��
�����	� ��	��������� &(������

A ��
�����	*(�����#B+� ��� *
��� ������ ���	
���� ���� )��*��	������ ���� ���� )��*�����	��	���	����� ����� �
���� ���� 
���
�����������,�
������� E�����
��%�����������������	� E�*�
�
������
�����	���	�������������A F�*������	��#B����������+�
,��
� �������� �
�� F���������� ��	� ����
�*���	� �4�� E����� F�*������	��� �� E�*�
�	� ����� ���������� F�����
�	���
A F���������	��#B+�%�������
��,�
������
��������	�4��������������
�*�����������������������*������	�����$�*
����
�	���
������
��� 
�� )�����	!��	!���� ��*(���� *�����+� ,
�� F���������� �������� ������ ��
����� ��	� E�*�
�
����
5������
�����	��������	��������
��H���������F�*������	���
�����������
���
�������
����
�	�	���
�����	+�

�
.+� ,	�5��������	���������*
�����������������2����	(�'������������I�
�

B� ,
�� 
�� �
���� ����	� ����������� �������� H
������	���
��� *������ '��� ���'���� ��	���	�������� ���� ���(���
�����
�4������!��
	���*�����+�

�
�B� ,��� &���� ���� 7		����	�(����� ����� F���������$� �
�����'���
�
����� ���� 	��	�
���� �		��������� �����������$�

����	��'��������	����$�F��
�
���������������(��������������������������������
��������������H
�	������	!�
����
���� E�*�
�
����5��������$� �	� 	�
� ����$� �		� �
�	���*��	���
��
��� �
���� ����� ��'���� ����� ��������*������ ���$� 
��
*����������������&�����������
�	����		��
��	������		�������	�����	����
������*
��$����������	(���
�����&����'��
�������+�

�
�B� ,���&���� ���� )�������	*�����$� *������ �� �
���� F��	�� ���
���� ����� ��������� *�����$� *
��� ��� ���� 2�������� ��	�

���'��������4������7��	�	�������F��	�$�*�������������*�
	������3�!�������
�	�	�&���!!
��	�
	�$����
�����+�&����
�
��&���!!
��������	��	�
����)�������	*���������������F��	������
����
	�$�
	���������'���)�����	���	���E�����F��	��
�'*+���E����������������������G������$�*�����������3�!�������4���
�	���)�������	*����
	�+�

�
�B� ,���&��������)�������	*�����$�*���������
���������������������������A���	!������������,��
�
�
��� 
�����
����C�

��	�)��*�����	���������	B����������*�����$�*
����������2����������	����'��������4������?��
	�	����
�����+�
�

�B� %������ �
��)�������	*�����
���� �� �
����F��	������� ��� �
������������������������������
���� ��������������*
���
����� 	������ �4�� )�������	*����$� *������ �� �
���� F��	�� ����� ��� �
���� ������������ *
�� �����*(���� ���
���� �����
��������� *�����$� �
�� 7��	�� ���	!�������� ���� ����������� 
�� A�B� ����� A�B� ���� ��	(���
����� ����*���� ����
���	!���������� )�������	*����� �
���� �����		��� *
���	!
�����$� *
��� ���� &���� 	������� )�������	*����� ��� ����
2����������	�����4���
���*�
	��������	�������)�����	!��
	�	������
�������	
���
�����
�	��(�'�������
�����+�



��������	�
�

� � ���

�
��
�������	���	��	�	��� �����
!"#��������	$

�

�B� ,��� �
J�
��
��	*���� ���� ������	$� ���*��	� ����� <!�
����$� �
�� �
���� �� F��	��� ����� ������� ����
	
�������(������
��������� *�����$� ���	!�
���� ���� E�*�
�
���� 5�����
J�
��
��	*���$� *
�� ��� ���(G� ���� �
����
�
��� ����
)��*�����	��	���	����� ��� �
���� ���	
	����� �4�� ���� ���	��
������� ������ ���� )����(���� ���*������ 2��������
��	���	������ *
��+� ,��� �
J�
��
��	*���� ���� ������	$� ���*��	� ����� <!�
����$� *������ �� F��	��� ����� �������
����
	
�������(������ ��������� *�����$� *
��� ��� ���� 2�������� ���� ���'���� ����4������ ��*
������	!��
	�� 	�������
)����(��� �� ���� F��	��� ����� ����
	
�������(�����$� ���*������� �
�	�� ������	$� ���*��	� �����<!�
����� ���� ����	�
��������� *�����$� ���������K� 	������ �
�� ������$� �
�� ���*��� ����� �
��� <!�
��� �� �
���� ��$� �4�� *������� ����
5������������	*���� ��	�
���� *
��$� �
���� �
J�
�
���� *������ ���$� *
��� �
�� F�*������	��������� �4�� �
���� 	�������
)��������������)��*�����	��	���	����� 
�� �����		�������������4���
����&�
	����	�
���+�%*!	�*������'�� 
����$�
������F�'�������
���*�������H
�	���*
������$���	�
����������*������*�����+�

�
�B� ,��� &���� ���� 2�������
�	���������$� �
�� �
���� �� �
���� F��	�� ���
���� ����� ��� �
���� ������� ����������� �����

���������*�����������
�����	����'�
������*��
�����	�98:����������������	�8/��������*�
	��$����	!�
��������
E�*�
�
����5���*����'�'4��
����
�����������������H
�	��+�2�������
�	����������
���
������	����'�
����������	���	�
8/������*�������������2�����������������
	
�����	��	���$�*����������������(���������*�������	!�������*
��$�
���
�����+�
�

�B� H
�		*!	�*������'��
����$�������F�'�������
���*�������H
�	���*
������$���	�
����������*������*�����+�
�


B� %(���
����	��	�
����&���!!
���������	��	�
����)�������	*�����*������'�� 
����������		���������*������*�����$�
*
���
�	����������������2�������������	!��������������������)��*�����	��	���	�������'�	����������)��������'��
��	�
�����
	�+�

�
,���&���� �����)�������	*����� ����)���
���
����
���$�*������ �
���� 
�� ����&(������ ��	���
�����	� �	����4���� 	
��$�*
��� 
��
�
�	��&(������'������'����'����
��
����2��G��������4������,��
	�����	��������������+�&����	������7��	���
��������4����
	
��$� *
��� ���� &���	�����	� ���� ����� ���� 2������ ���� ���� ���� ���� ���� )��*�����	��	���	����� ����	�������� )��������
��	�
���+�
�
,
��)��*�����	��	���	��������������
����������		���������F�*������	���������'��		��$�*����	
���
�	�	� 
�� 1�����		��
�
���������		�������F�*��������
��	�)�������	*����	���	�����	��4������������(��+�
�
&���� �
�� )��*�����	��	���	����� ���� ��	
���� 
	�$� �		� ���� ���
������� ����
�*���� �� �
���� ��	�
������ F�*������	��� ����
��	(���
�����&���� ��������
��� ��	���
�����	��
����*
�����
��$� �����*�����	� 	�
�� �������
���������	�����
�*����	�����(����
����
F�*�������� �� ���� ������������� F��	��� ���=����� �(������ �������� ��$� ���� �
�� )��*�����	��	���	����� ��	���
�G��$� ����
����
�*�����������	���������'������
	
����+��������
�	�����	�(�����*�����������4���
�	���F�*������	����
�����������
����(��� ��� H�
������� ���� �4������� ��� ���� 2�������� ��	� ����
�*����	� �
�����	�$� ���� ������ F��4��	
���
����� ��	�
2����	�'�	��������������2����������
	
����*������
	�+�
�
��
%#����

�
7�	���$��
���	�������
�����	�����������	�&�'
"#� �
(
)��*��&�� �����	������*�����I�
�
;+� ,
�� )��*�����	��	���	����� 
	�� �������
��$� ���� ��
�����	� �
��� )��*�����	��	���	����	����4����� 
�� 3���� ����

��+�/$./L�!++$��
���	���	�E����������./+///$//�!++$�	�*
���
���)��*�����	����4�����
��3����������+�;$//L�!++�'��
�������$��
�������
��������(��
�������	������	���
���
����5������
�����	����������
��	�E���������	�'����������������
�	'�'����� 
	�+� ��� ���� '*�
���� ����
�	��		�� !��� ��
�����	� *
��� ���� E�*�
�
���� ��
�����	� �
��� 2��4��� 
�� 3���� ����
����9+///$//�
�������������	�����+�

�
.+� ,
��)��*��	���������(����	�������
�����	��������I�
�

•� �
���)���4������4���
��&��������������)��*��	������������������
��)��*��������	���
�����	��������	�
��3����
���� ��+� /$;/L� !++$� �
���	���	� E������ ���� ;/+///$//� !++$� �
�� �����
��� �����(��
��� ��� �	� �����	���
���
����
5������
�����	����������
��	�E���������	�'�����������������	'�'�����
	�K�

�
•� �
���F����
����	���4����4�����	��
������4�������������	���
�����	K�

�
•� ��	�'� ���� ���� 
��� ����	������ �����	!�	��� ���� ���� �4�� �G����*����
���� ,
��	���
	������$� �
�� ��
� ��������

2�	��(��	������
������������$��
���F����
����	���4���
�����������	������K�



��������	�
�

� � ���

�
��
%#����
!"#��������	$

�

•� �4���������������		��4���������
���?���
	
���
��3��������/$:-L���������	'�'��������F����+�
�

9+� ,��� ������������ 
	�� �������
��$� ���� ����	� ��+� /$9/L� !++� �	� ������������	����4����� '�� �������$� �
�� �����
���
�����(��
�������	������	���
���
����5��������	����������
��	�E���������	�'�����������������	'�'�����
	�+�
�
H�	(�'�
��� ���(��� ���� ������������ �
��� *������*
������	��
���
����� H�	�'����4����� A ?���������� ���#B$� 	������ �
��
&������*
���������	�5������
�����	��������	�C$//L�!���@���4���	��
���A 3���������#B+�,
��?�����������������(����	
���
���;/$//L���	�)�������	'�*��	�	���������
��3����������4�����������*
��+�
�
,
��?�������������������'���	������	���
�����	��������	�����*
������������	�F���������	'�
�����	��	��'���+�,���
F���������	'�
��������		���
��2�	��(��	E��+�

�
C+� ,
�� )����
��		������ 
	�� �������
��$� ���� ����	� ��+� ;$//L� !++� �	� )����
��		����������4����� '�� �������$� �
�� �����
���

�����(��
�������	������	���
���
����5��������	����������
��	�E���������	�'�����������������	'�'�����
	�+�
�
-+� ,�����
�����	� ��������
��7�	���� �4�� �
��,�����4������ �
��	��
	
������������������	� ���	!��������������	��'�
�����

�����������������	����*�����+�
�
>+� ,�	�&�
����������������
�����	����������
�������		���������
�� �4��&������$������
�������	�4�'���$���	��'��������

�����
��	�����
��	�*
��	��	�
��������
���G����������	�����$�*�������
�����
��H�	���������
���������
���������
����)��������������
����������$����	����*�����+�

�
:+� ,������ ������� ���� ��
�����	��������� �
�� *�
������ 7�	���� ���(G� )�����	!��	!���� 	�*
�� ���(G� ���
���� ;C� ��	�

)��*�����	���������	����	����*�����+�
�
0+� &������
��)��*�����	��	���	����$�����?������
������������
����F����������	
����������
��$�F�'�������������	��	�
���

5���(		�� ���� �
���� 2�	���	����� A���������� ������ ������ ����� 3(�����B� �	� 2������
	����� �4�� �
�� ,�����4������ ����
���	��
����� �
�� )�������	*������ �
��	� ����	� ������ ���� ����	� A���������� ������ ������ ����� 3(�����B� �4�� 	
���
�
�'��������K��	���������	
���&��������,
��	���
	�������A %����6���
		
��	#B$�*���I�
B� ���� ������ ����� 3(������ 	
��� ���!��
������ ��$� �
�� ���	��
��� '�� ��	�����
����� 7���
�
����� �	'��4����$� ���� �
��

3(��������4������
��4��
�����2��4������
����
�	�
���
�������������%���
���F���������
����4���	��
���K�
�B� �
��������	�(G
�����
��������&�����'*+�����������,
��	���
	�����������F���
�	������������������
��	���
	��������4��

��������	��
����K�����
�B� �
��� <����������� 
�� ���� @���	�� ���� 3��E���	���
������ 
�� ����� �
���� ����(����� �������$� �
�� �
�� ?��
	� ��	�

?������
������	� �
�	
����
���  %���� 6���
		
��	#� ����(��� ���� �
��� F�	����
����� ���� ���������� &���� ����
,
��	���
	�����������(��+�

�
8+� ,
�� �
�� ���� ��*���� ����� ���� )��(�G������ ���� )�������	*������ ������������ 7�	���� A%!�	��� �4�� ���	��
����� 
��

&���!!
�����	�*
��	��	�
����)�������	*��������������������	���
�����	B�*������
�������
�	���	!��
	��
������������'*+�
��
��)�����	����	����'����+��
�

;/+���*
��� F�	���	!���
	
����$� �
�� �
�� )��*�����	��	���	����� �4�� �
�� ������ 
�� ��	�
����� H
������	� ���(��$� ��
�G��� �	�
	��	�
��� ����(��� ���� E�*�
�
���� ��
�����	��������� '�$� �	� ����
��� �
�	��� H
������	� �(��+� ,
�� )��*�����	��	���	�����
��*(���� �� )���
�����$� '+F+� 7���
�
�	�
����$� *
������������ )���
������	��������� �	� 	�� ��������
 )���
������	�����!���
	
����#+� ,
�� 3���� �
�	��� ?���
	
����� *
��� 
�� ���� ������ 
�� ���(��
���
�� ���� ����
��������
��
�����	�������� ����		��$� 	
�� ����(��� E������ ��+� /$:/L� !++� ��	� ��
�����	��������	+� %������
)���
������	�����!���
	
�������*(����*�����$��������
�	��'���	������	���
�����	��������	+�
�

;;+�,
��2��4����4������?������
�������
��3����������+�/$0/L�*
����	�����)��*�����	����4�������'���+��
�

,
��
���
�	������
�������������7�	�������	������	
���'�'4��
����
������*
������	��'�
���������*���	�����+�



��������	�
�

� � ���

�
��
%#����
!"#��������	$

�
7�	���$��
���	�������
�����	�����������	�&�'
"#� �
(
+���,	���&�� �����	������*�����I�
�

;+� ,
�� )��*�����	��	���	����� 
	�� �������
��$� ���� ��
�����	� �
��� )��*�����	��	���	����	����4����� 
�� 3���� ����
��+�/$./L�!++$��
���	���	�E����������./+///$//�!++$�	�*
���
���)��*�����	����4�����
��3����������+�;$//L�!++�
�4���
������
���		���������F���'
�����	*�
	��
��3����������+�/$9/L�!++��4���
������
���		��	������'���������$��
��
�����
��� �����(��
��� ��� �	� �����	���
���
���� 5������
�����	��������� �
��	� E����� ����	� '�� ���������� ����
�	'�'����� 
	�+�������� '*�
��������
�	��		��!�����
�����	�*
������� E�*�
�
������
�����	� �
���2��4��� 
��3��������
����9+///$//�
�������������	�����+�

�
.+� ,
��)��*��	���������(����	�������
�����	��������I�
�

•� �
���)���4������4���
��&��������������)��*��	������������������
��)��*��������	���
�����	��������	�
��3����
���� ��+� /$;/L� !++$� �
���	���	� E������ ���� ;/+///$//� !++$� �
�� �����
��� �����(��
��� ��� �	� �����	���
���
����
5������
�����	����������
��	�E���������	�'�����������������	'�'�����
	�K�

�
•� �
���F����
����	���4����4�����	��
������4�������������	���
�����	K�

�
•� ��	�'� ���� ���� 
��� ����	������ �����	!�	��� ���� ���� �4�� �G����*����
���� ,
��	���
	������$� �
�� ��
� ��������

2�	��(��	������
������������$��
���F����
����	���4���
�����������	������K�
�

•� �4���������������		��4���������
���?���
	
���
��3��������/$:-L���������	'�'��������F����+�
�

9+� ,��� ������������ 
	�� �������
��$� ���� ����	� ��+� /$9/L� !++� �4�� �
�� ����
���		�� �$� F� ���� 	������ �	�
������������	����4�����'���������$��
�������
��������(��
�������	������	���
���
����5��������	����������
��	�E�����
����	�'�����������������	'�'�����
	�+�
�
H�	(�'�
��� ���(��� ���� ������������ �
��� *������*
������	��
���
����� H�	�'����4����� A ?���������� ���#B$� 	������ �
��
&������*
���������	�5������
�����	��������	�C$//L�!���@���4���	��
���A 3���������#B+�,
��?�����������������(����	
���
���;/$//L���	�)�������	'�*��	�	���������
��3����������4�����������*
��+�
�
,
��?�������������������'���	������	���
�����	��������	�����*
������������	�F���������	'�
�����	��	��'���+�,���
F���������	'�
��������		���
��2�	��(��	E��+�

�
C+� ,
��)����
��		������
	���������
��$���������	���+�;$//L�!++��4���
������
���		����������+�;$-/L�!++��4���
������
���		��

	������ �	� )����
��		����������4����� '�� �������$� �
�� �����
��� �����(��
��� ��� �	� �����	���
���
���� 5��������	���������
�
��	�E���������	�'�����������������	'�'�����
	�+�

�
-+� ,�����
�����	� ��������
��7�	���� �4�� �
��,�����4������ �
��	��
	
������������������	� ���	!��������������	��'�
�����

�����������������	����*�����+�
�
>+� ,�	�&�
����������������
�����	����������
�������		���������
�� �4��&������$������
�������	�4�'���$���	��'��������

�����
��	�����
��	�*
��	��	�
��������
���G����������	�����$�*�������
�����
��H�	���������
���������
���������
����)��������������
����������$����	����*�����+�

�
:+� ,������ ������� ���� ��
�����	��������� �
�� *�
������ 7�	���� ���(G� )�����	!��	!���� 	�*
�� ���(G� ���
���� ;C� ��	�

)��*�����	���������	����	����*�����+�
�
0+� &������
��)��*�����	��	���	����$�����?������
������������
����F����������	
����������
��$�F�'�������������	��	�
���

5���(		�� ���� �
���� 2�	���	����� A���������� ������ ������ ����� 3(�����B� �	� 2������
	����� �4�� �
�� ,�����4������ ����
���	��
����� �
�� )�������	*������ �
��	� ����	� ������ ���� ����	� A���������� ������ ������ ����� 3(�����B� �4�� 	
���
�
�'��������K��	���������	
���&��������,
��	���
	�������A %����6���
		
��	#B$�*���I�
B� ���� ������ ����� 3(������ 	
��� ���!��
������ ��$� �
�� ���	��
��� '�� ��	�����
����� 7���
�
����� �	'��4����$� ���� �
��

3(��������4������
��4��
�����2��4������
����
�	�
���
�������������%���
���F���������
����4���	��
���K�
�B� �
��������	�(G
�����
��������&�����'*+�����������,
��	���
	�����������F���
�	������������������
��	���
	��������4��

��������	��
����K�����
�B� �
��� <����������� 
�� ���� @���	�� ���� 3��E���	���
������ 
�� ����� �
���� ����(����� �������$� �
�� �
�� ?��
	� ��	�

?������
������	� �
�	
����
���  %���� 6���
		
��	#� ����(��� ���� �
��� F�	����
����� ���� ���������� &���� ����
,
��	���
	�����������(��+�



��������	�
�

� � ���

�
��
%#����
!"#��������	$


�
8+� ,
�� �
�� ���� ��*���� ����� ���� )��(�G������ ���� )�������	*������ ������������ 7�	���� A%!�	��� �4�� ���	��
����� 
��

&���!!
�����	�*
��	��	�
����)�������	*��������������������	���
�����	B�*������
�������
�	���	!��
	��
������������'*+�
��
��)�����	����	����'����+��
�

;/+���*
��� F�	���	!���
	
����$� �
�� �
�� )��*�����	��	���	����� �4�� �
�� ������ 
�� ��	�
����� H
������	� ���(��$� ��
�G��� �	�
	��	�
��� ����(��� ���� E�*�
�
���� ��
�����	��������� '�$� �	� ����
��� �
�	��� H
������	� �(��+� ,
�� )��*�����	��	���	�����
��*(���� �� )���
�����$� '+F+� 7���
�
�	�
����$� *
������������ )���
������	��������� �	� 	�� ��������
 )���
������	�����!���
	
����#+� ,
�� 3���� �
�	��� ?���
	
����� *
��� 
�� ���� ������ 
�� ���(��
���
�� ���� ����
��������
��
�����	�������� ����		��$� 	
�� ����(��� E������ ��+� /$:/L� !++� ��	� ��
�����	��������	+� %������
)���
������	�����!���
	
�������*(����*�����$��������
�	��'���	������	���
�����	��������	+�
�

;;+�,
��2��4����4������?������
�������
��3����������+�/$0/L�*
����	�����)��*�����	����4�������'���+��
�

,
��
���
�	������
�������������7�	�������	������	
���'�'4��
����
������*
������	��'�
���������*���	�����+�
�
-�
.������

�
��
/���������	
 ��
"#� �

�
,�������	�*
���
�������������
��������
��4����������7!
������(�����	������+�
�
,�������	�������
����
��������������
����)�������		�����+�
�
,�������	�������
����E������
�������������
����H�
������		������A�����M���������B�
��3��������E(���
���/$/-L����F	
	���	�
5����
������*���	���	�����	�'���������
��	�N����	$��
���
�����E(���
�������������������'����*
��+�
�
%�*�
�� �	� ����	��������� 
�� �
���� ������� ������������ 1���	���������	� �������� 
	�$� ���� 	�
���	�
�	� ����
�	� ����  ����
�M���������#�������
���$�����(�����
�	��%�����+�
�
0������������

�
)�������	����������H
�	������,
�
�������
��4�������������
�����
�����	������	�(�
����N������	������
������3�������		�����
�����
��4�����������
����+�,�������	���������%�������������
	
�����������
�������
	
�����7!
��'�*(��	�=&���	��
���������

��F��������
�		�������)�������	������������
����+�
�
�
��4����������7!
������(��$��
����������	����
������������'����*������	�*
���
J�
��
��	����	������)��(�G�����	��*
����
�
���	�������
�������
����N��������	���������
�����������+�
�
1�
.#����	�
)����*�

�
,���?�	����  %��	�
���?		
�#� ����(��� ������ ��������
��)���
���
����
���� �	� 	��*��������2�	��(����� 	�*
���
��������
����
��'������?������������4�������	����������2�	��(��	E���	+��
�
2�
.#����	�
���3�� ��	��

�
,
��  %��	�
���� ���*��������#� ��
������� �++� �
�� ?�4����	��	���$� �
�� )���������
�����	��	���� 	�*
�� �
�� 2��4����� ����
���	
���	��������+�
�
��
�����	����	�����

�
�����
���������
�����5��������(���*������
�������	�	���
������������+����������������	�	���
������	������������*(������
�
��	� 2�	��(��	E���	� �����
������ &���� ���� �������
����� 5��������(��$� �
�� ���� ����
�
������ ��
�� 7��� ���� ����
���� 
��
��	���!��
	��
���'����������
��)��������������
����
���4������!��
	�����4�������(��+�



��������	�
�

� � ���

�
4�
5��������	�6���

�
�4���
�������������	(���
�����
��&(���������������)�������	�����	�(���$��
���
�����������������$�*���������������������
,��
	���
�������	�'���F
��'	�
��������*���I�
�

�%�,����� A�%,B� ;� O� /$09.::� ����
�
7�
/��6	�������89*����� ����6�����

�
,
��F���������=�����
���
����
������
�����)��*��	��������
�����	
���'���F
��'	�
�����*
����������I�
�
&�'
"#� �
(
)��*��&�� ��

�

F���������=�����
���
����
�����

��&(������

&(������ 2����*�����

�������

�9-+9-:$./� ���� �9-+9-:$./�
-.+0.;$0>� �%,� C9+800$08�

� .����
 0+>9;$>8�


,
�� F���������=�����
���
����
���� ��	�&�'
 "#� �
 (
 +���,	���&�� ��
 	
��� �		���
�G�
��� 
�� ����� ���� ��������� '���
F
��'	�
���������;/+//>$0.+�
�
���
�����������	��

�
������F��������������	��'�
�����F�	�
����������������)��*�����	���E���	�@���������	���������������
������
���������	�
5����������
		�	�
������		��4����+�
�
,���)��*�����	��������.>+�@����./;0���	����		����4���	�2�	��(��	E���./;:���
�����		��4���������'�������+�
�
���
'���������
*#�
:������������������	�	���������
�� 
 ����
:�����*��3�� ��	

�
1��2�	��(��	E��� ��	� 1���	���������	� ����� ��
���&���!!
���
��'
�����	��	��(���� ����2�	������
���%*!	� 
�� %
���� ����
)���������� A��B� ./;-=.9>-� ��	� ����!(
	����� ?������	� ���� ��	����	� ���� .-+�5�������� ./;-� 4���� �
�� ���	!���'� ����
&���!!
���
��'
�����	��	��(�������������&�
������*�������	�*
��'���P������������)����������A��B�5�+�>C0=./;.�A %���#B�
'����
�	�'+� %��
�� 	
��� 
�� @���	���
���� ��
���������� 
�� %
���� �������
���� ;9� ���� ���������)���������� �� �
����������
��'��4����+�
�
���
��	����
���
����6#����	�����


�
:������
%���������

�
'#���
�;����
����#
!'��$<
 � �
��������	�Q�?�
��������� � C$0/L�A�����/$0;L�?������������4����B�
��������	�Q�)�������	������� � C$.;L�
��������	�Q�)�������	�����F� � >$;;L�
��������	�Q�)�������	�����	������ � C$/;L�A�����/$/.L�?������������4����B�
� � �
'�����6��#��6#����
��
=��������>���
	�����<� � �
��������	�Q�?�
������� � ����C+80>$9C�
��������	�Q�)�������	����� � ����.+80C$.-�
� � �
.?����������
'��<� � �
��������	�Q�?�
��������� � -$8-L�A�����/$0;L�?������������4����B�
��������	�Q�)�������	������� � -$99L�
��������	�Q�)�������	�����F� � :$.9L�
��������	�Q�)�������	�����	������ � -$;9L�A�����/$/.L�?������������4����B�



��������	�
�

� � ���

�
���
&����������*��	����	
!��	�����$

�
@�����A
B3��6
�� 
=�����	��������


�
)?������%����
��	�A����������B�%��A
������������ )?���#B�����
���)���4����	!��
�
���
����4���$�
��*��������
��2����	(�'��
����)?����
��3
���
�������
��)���4�����
������
����
�������������*�����+�,�
��	!
������	
����
��H
��������)?�����4���
���
����������������	�4������	�*
���
���������
������������
	�
���&���	���!�����*
���+�,
��)���4����	!��
�
��	������	
����$��		�
)?����
����������
	�$���
	����	�(�
����������
�
������
����
�������
����*�����*���	
����	
��������
�	�����'����*
����$�'��
������������'���������������
�
����	����1�����		����������	�������'��������+�
�
+��	����	������� �����


�
1�� ���� F���(���� ���� ��	���� ���� ��
����� )���4����� 	!
������ 	
��� 	�*���� �
�� 7��!���
�(�� �	� ���� �
�� 2��G�� ����
)��*�����	��	���	�����*
���+� F�
� ���� F�	�
������ ��	�F����	� ��	� ��
�����)���4����	!���	� �
������ �
��)?���� 	
��� ����
�
���� ������
���� ���� �
	
�����!		���� ��	�'+� ,
�� )?���� 
	�� ��	�����$� �
�� ���	����
��� �
	
��������� ���� 
�� ����
)���4����		�������� '�� ���4��	
���
���$� ���� �
����� 
����� �
����
����� �
��� �����
��$� ���� �G������ ��
���� )���4����+� ,
��
��'�����2�	������4�������	������	��
�����
��������5������
	����������	!����������������!���
����
�����������+��	�
	��
�	�����(����H
��$��
��)���4������������
����
��������)?����	����	�'������$��		��	��
�����	��
���$����
���������������
��
��
����7��!��������
���������		����������		������'��������
����+�
�
,��� )��*�����	��� 4���!�4��� �
���� 
�� @��� �
�� �
�������� ���� )���4����	!��
�
�+� ,
�	� ��
������� �
�� ��	�
������� �� ����
2�	��(��		�����
�$� ����H
����$�&������ ���� 1�����		��� ����)?�����'*+� ���� ���� 
��� ���*�����������	� 	�*
���G������ '���
)����
���������1�����		�������
����+��	��������	
�����
�����	�	���������$��
���
�����!		���������������(����+�
�
��	����
���
&����������*��	����	

�
,
��������� '����
����
�������4����� ����)��*�����	��	���	�����*(������ ��	�2�	��(��	E���	� ����;+� @���� ./;:� �
	� '���
9;+�,�'������./;:I�
�
2�	��	�����������������)��*�����	��	���	�������'�������
����
�������4������� 9$-/� �
�+�63��
�������	���)���4����� 9$;0� �
�+�63��
�������
����)���4����� /$9.� �
�+�63��
� � �
H��������
����
���� 9/� �
������4�����	��(���������������
	������ ;/� �
� � �
)�������)��*�����	��	���	�������'�����6��
���1�����	�� �=� �
� � �
2�	��	������������4�����	��(���������
	��������'������)���4����� ;$C/� �
�+�63��
�
��	����
��
3�����������
C� ����	��
 ��
����	���	���
+��	����	�#����6

�
1�������������2�	��(��	E����������	
�����
���*�	����
�����P������������������	����������)���4����	!��
�
�+�



��������	�
�

� � �	�

�
���3��6���	
 ��
"#� �*���,	����
�
� ��
�����	��������� 5����
������*����

!�������
��
�

&�'
"#� �
(
)��*��&�� ��� � ����
���		���� ����
���		��F�
9;+�,�'������./;-� ���� -+8.9+/;-$;/� ���� ;/9$09� ���� 8C$9/�
9;+�,�'������./;>� ���� C+:89+>08$>9� ���� ;/-$;9� � �
9;+�,�'������./;:� ���� -+/:>+>:-$/8� ���� ;;0$0-� � �

�
&�'
"#� �
(
+���,	���&�� ��� � ����
���		���� ����
���		��F� ����
���		��	������
9;+�,�'������./;-� ���� -+80:+:0.$C0� ���� ;/:$88� ���� 8C$8>� ���� ;/;$CC�
9;+�,�'������./;>� ���� 9+/>0+;98$>:� ���� ;/8$89� ���� 8-$:0� ���� ;/9$;.�
9;+�,�'������./;:� ���� .+CCC+.0C$/9� ���� ;;C$C9� ���� 8:$0.� ���� ;/:$>.�

�
�
�
�



 
 
 

  18 

 

 
 
 
 
��������	
��
��
 
An die Anteilinhaber des 
��������
 
���������	
���
�����
�
Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefügte Abschluss in Übereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden 
gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung und Darstellung des Abschlusses ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage des MET Fonds und seiner jeweiligen 
Teilfonds (der „Fonds“) zum 31. Dezember 2017 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermögens für das 
an diesem Datum endende Geschäftsjahr. 
 
���������	
�������	��
 
Der Abschluss des Fonds besteht aus:  
 
• der Zusammensetzung des Fondsvermögens zum 31. Dezember 2017; 
 
• der Zusammensetzung des Portfolios zum 31. Dezember 2017; 
 
• der Ertrags- und Aufwandsrechnung für das an diesem Datum endende Geschäftsjahr; 
 
• der Entwicklung des Fondsvermögens für das an diesem Datum endende Geschäftsjahr; und 
 
• einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden und anderen erläuternden Informationen 

(Anhang). 
 
��
�������	����������	
���
�����
 
Wir führten unsere Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 über die Prüfungstätigkeit 
(Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den für Luxemburg von der „Commission de Surveillance du Secteur Financier“ 
(CSSF) angenommenen internationalen Prüfungsstandards (ISA) durch. Unsere Verantwortung gemäß dieser 
Verordnung, diesem Gesetz und diesen Standards wird im Abschnitt „Verantwortung des „Réviseur d’entreprises agréé“ 
für die Abschlussprüfung“ weitergehend beschrieben. 
 
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage 
für unser Prüfungsurteil zu dienen. 
 
Wir sind unabhängig von dem Fonds in Übereinstimmung mit dem für Luxemburg von der CSSF angenommenen 
„International Ethics Standards Board for Accountants’ Code of Ethics for Professional Accountants“ (IESBA Code) sowie 
den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir im Rahmen der Abschlussprüfung einzuhalten haben und haben alle 
sonstigen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Verhaltensanforderungen erfüllt. 
 
 
 
 
 
 
 
 
PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2, rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg 
T: +352 494848 1, F:+352 494848 2900, www.pwc.lu 
 
Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256) 
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518 
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Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich für die sonstigen Informationen. Die sonstigen 
Informationen beinhalten die Informationen, die im Jahresbericht enthalten sind, jedoch beinhalten sie nicht den 
Abschluss oder unseren Prüfungsvermerk zu diesem Abschluss. 
 
Unser Prüfungsurteil zum Abschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir geben keinerlei Sicherheit 
jedweder Art auf diese Informationen. 
 
Im Zusammenhang mit der Prüfung des Abschlusses besteht unsere Verantwortung darin, die sonstigen Informationen zu 
lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche Unstimmigkeit zwischen diesen und dem Abschluss oder mit den bei 
der Abschlussprüfung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die sonstigen Informationen wesentlich 
falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns durchgeführten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige 
Informationen wesentliche falsche Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir 
haben diesbezüglich nichts zu berichten. 
 
����������
��������������
��������������������
�������������	� 
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Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich für die Aufstellung und sachgerechte 
Gesamtdarstellung des Abschlusses in Übereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen 
und Verordnungen zur Aufstellung des Abschlusses und für die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die 
Aufstellung des Abschlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhängig davon, ob 
diese aus Unrichtigkeiten oder Verstößen resultieren. 
 
Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft verantwortlich für die Beurteilung 
der Fähigkeit des Fonds zur Fortführung der Tätigkeit und, sofern einschlägig, Angaben zu Sachverhalten zu machen, die 
im Zusammenhang mit der Fortführung der Tätigkeit stehen, und die Annahme der Unternehmensfortführung als 
Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt, den 
Fonds zu liquidieren, die Geschäftstätigkeit einzustellen oder keine andere realistische Alternative mehr hat, als so zu 
handeln. 
 
Die für die Überwachung Verantwortlichen sind verantwortlich für die Überwachung des Abschlusserstellungsprozesses. 
 
����������
���������� ��
���!�����"����������#�	������������
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Die Zielsetzung unserer Prüfung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als Ganzes frei von 
wesentlichen unzutreffenden Angaben, entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstößen ist, und darüber einen 
Prüfungsvermerk, der unser Prüfungsurteil enthält, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem hohen Grad an 
Sicherheit, ist aber keine Garantie dafür, dass eine Prüfung in Übereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und 
nach den für Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche unzutreffende Angabe, falls 
vorhanden, aufdeckt. Unzutreffende Angaben können entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstößen resultieren und 
werden als wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder 
insgesamt die auf der Grundlage dieses Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten 
beeinflussen könnten.  
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Im Rahmen einer Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den für Luxemburg 
von der CSSF angenommenen ISAs üben wir unser pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische 
Grundhaltung. Darüber hinaus: 
 
• identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen unzutreffenden Angaben im Abschluss aus 

Unrichtigkeiten oder Verstößen, planen und führen Prüfungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken und 
erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu 
dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Angaben nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstößen höher als bei 
Unrichtigkeiten, da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, 
irreführende Angaben bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten können; 

 
• gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Abschlussprüfung relevanten internen Kontrollsystem, um 

Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein 
Prüfungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds abzugeben; 

 
• beurteilen wir die Angemessenheit der durch den Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft angewandten 

Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schätzungen und den entsprechenden Anhangsangaben; 
 
• schlussfolgern wir über die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 

Tätigkeit durch den Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der Grundlage der erlangten 
Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten 
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit des Fonds zur Fortführung der Tätigkeit aufwerfen könnten. Sollten 
wir schlussfolgern, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Prüfungsvermerk auf die 
dazugehörigen Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das 
Prüfungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum Datum des 
Prüfungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu 
führen, dass der Fonds seine Tätigkeit nicht mehr fortführen kann; 

 
• beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Abschlusses einschließlich der Anhangsangaben 

und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse sachgerecht darstellt. 
 
Wir kommunizieren mit den für die Überwachung Verantwortlichen, unter anderem den geplanten Prüfungsumfang und 
Zeitraum sowie wesentliche Prüfungsfeststellungen einschließlich wesentlicher Schwächen im internen Kontrollsystem, 
die wir im Rahmen der Prüfung identifizieren. 
 
 

 
 
 
 
Dr. Norbert Brühl 
 
 
 
 

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative                                                        Luxemburg, 30. April 2018
Vertreten durch

kherbertz002
Stamp
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